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Salah satu jenis aset yang bisa dijadikan alternatif investasi selain saham 
dalam pasar modal adalah obligasi. Obligasi syari‟ah atau sukuk pun dapat 
dijadikan alternatif investasi selain saham bagi investor yang berminat pada 
sistem ekonomi syari‟ah yang kini menjadi tren di Indonesia. Investasi pada 
obligasi dan sukuk ini membutuhkan suatu pengukuran resiko sebagai antisipasi 
terjadinya default risk pada saat pengembalian pokok, salah satunya yaitu dengan 
peringkat yang diterbitkan oleh lembaga pemeringkat yang diakui di Indonesia. 
Tujuan penelitian ini yaitu untuk menganalisa pengaruh faktor keuangan dan non 
keuangan terhadap peringkat obligasi dan sukuk, serta melakukan komparasi 
antara keduanya.   
Penelitian ini merupakan penelitian kuantitatif dengan alat uji regresi linier 
berganda setelah melakukan uji asumsi klasik, dan uji independent sample t-test. 
Variabel dependent dalam penelitian ini adalah peringkat obligasi dan peringkat 
sukuk, sedangkan variabel independent terdiri dari faktor keuangan yaitu 
likuiditas, leverage, profitabilitas, kupon dan bagi hasil, dan faktor non keuangan 
yang terdiri dari umur obligasi dan umur sukuk. Pengujian uji beda dilakukan 
pada variabel dependent antara peringkat obligasi dan peringkat sukuk. 
Berdasarkan hasil penelitian diperoleh bahwa secara simultan seluruh 
variabel independent berpengaruh terhadap peringkat obligasi dan peringkat 
sukuk. Secara parsial, likuiditas, leverage, dan profitabilitas berpengaruh tidak 
signifikan terhadap peringkat obligasi, kupon dan umur obligasi berpengaruh 
signifikan. Sedangkan pada peringkat sukuk, likuiditas, leverage, profitabilitas, 
bagi hasil dan umur sukuk berpengaruh signifikan terhadap peringkat sukuk. 
Berdasarkan uji-t, tidak terdapat perbedaan antara faktor keuangan dan non 
keuangan yang mempengaruhi peringkat obligasi dengan faktor keuangan dan non 
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One type of assets that can be used as an alternative investment beside 
stocks in the capital market is a bond. Islamic bonds or sukuk can be used as an 
alternative investment beside stocks for investors who are interested in the sharia 
economic system that is now becoming a trend in Indonesia. Investments in bonds 
and sukuk requires a measurement of risk in anticipation of default risk on return 
of principal, one of which is with the ratings issued by recognized rating agencies 
in Indonesia. The purpose of this study is to analyze the influence of financial and 
non-financial factors to ratings bonds and sukuk and doing comparisons between 
the two. 
This research is a quantitative research with multiple linear regressions 
after classical assumption test, and test of independent sample t-test. The 
dependent variable in this study is the bond ratings and sukuk ratings, while the 
independent variables consist of financial factors are liquidity, leverage, 
profitability, coupons and profit sharing, and non-financial factors that include 
maturity of bond and sukuk. Testing of comparative performed on the dependent 
variable between rating of bond and sukuk. 
The result showed that the simultaneously all of the independent variables 
affect the bond ratings and sukuk ratings. Partially, liquidity, leverage, and 
profitability not significant effect on bond ratings, coupons and maturity have a 
significant effect. Whereas the sukuk ratings, liquidity, leverage, profitability, 
profit sharing and maturity have a significant effect on the sukuk ratings. Based 
on t-test, there is no difference between financial and non-financial factors that 









العوامل المالية وغير المالية التي تؤثر على  :الموضوع. البحث الجامعي. 5102 . الّنساءرزق خير
تحليل مقارن على تصنيف من السندات  (تصنيف من السندات والصكوك 
) 4102-2102والصكوك  المدرجة في بورصة الإندونيسية في 
 الماجستير ٬ كارتيكا اوكتافيانييلفوا         :المشرفة 
تصنيف الصكوك , تصنيف من السندات, عوامل غير المالية, عوامل المالية: الكلمة الرئيسية
 
نوع واحد من الأصول التي يمكن استخدامها كاستثمار بديل من أسهم في سوق رأس 
السندات الإسلامية أو الصكوك يمكن استخدامها كاستثمار بديل من سهم  .المال ىو السند
 .للمستثمرين الذين يرغبون في النظام الاقتصادي الشريعة الذي أصبح الآن اتجاىا في إندونيسيا
الاستثمارات في السندات والصكوك يتطلب قياس المخاطر تحسبا لمخاطر التخلف عن السداد لدى 
عودتو من المدرسة٬ واحدة منها ىي مع التصنيفات التي تصدرىا وكالات التصنيف العالمية المعترف 
والغرض من ىذه الدراسة ىو تحليل تأثير العوامل المالية وغير المالية لتصنيف  .بها في إندونيسيا
 .السندات والصكوك٬ فضلا عن مقارنات بين البلدين
ىذا البحث ىو الكمي أداة بحث الانحدار الخطي المتعدد بعد الكلاسيكية اختبار 
المتغير التابع في ىذه الدراسة ىو تقييم السندات  .الاختبار )t(الافتراض٬ واختبار عينة مستقلة 
والصكوك الترتيب٬ في حين تتكون المتغيرات المستقلة من العوامل المالية٬ وىي السيولة والرافعة المالية 
والربحية٬ وكوبونات وتقاسم الأرباح٬ والعوامل غير المالية والتي تشمل سندات الصكوك العمر 
اختبار اختبار مختلف يقوم على المتغير التابع بين تصنيفات السندات الصكوك والتصنيف  .والعمر
 .العالمي
وأظهرت النتيجة أن المتغيرات المستقلة في وقت واحد كلها تؤثر على تصنيفات السندات 
جزئيا٬ والسيولة٬ والروافع المالية٬ والربحية لا تأثير كبير على تصنيفات السندات٬  .والصكوك الترتيب
في حين أن تقييمات الصكوك والسيولة والرافعة المالية  .قسائم السندات والعمر لديها تأثير كبير
٬ )t( بناء على اختبار .والربحية وتقاسم الأرباح والعمر لو تأثير كبير على الصكوك الصكوك الترتيب
ليس ىناك فرق بين العوامل المالية وغير المالية التي تؤثر على تصنيفات السندات التي كتبها العوامل 
 .المالية وغير المالية التي تؤثر على الصكوك الترتيب
 
